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В даній статті розглянемо проблеми по злиттю і поглинанню компаній, 
розвитку індустрії авіаперевезень в ринкових умовах та шляхи їх подолання. 
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вартість. 
В данной статье рассматриваются проблемы по слиянию и поглощению 
компаний, развитие индустрии авиаперевозок в рыночных условиях и пути их 
преодоления. 
Ключевые слова: интеграция, синергетический эффект, диверсификация, 
рыночная стоимость. 
In the given article we will consider problems on confluence and absorption of 
companies, development of industry of air traffics in market conditions and ways of their 
overcoming. 
Keywords: integration, of the effects of synergy, diversification, market value. 
 
Постановка проблеми. Основною проблемою підприємницької 
діяльності з якою стикається система державного управління в Україні в 
цілому полягає у низькій якості виконання державних рішень, і як результат, 
до невиконання або вибіркового виконання національного законодавства; 
збільшення адміністративних бар’єрів та надмірне втручання органів 
державної влади в діяльність суб’єктів підприємництва; корупція в органах 
державної влади, яка стимулює суб’єктів підприємництва до ведення 
діяльності «у тіньовій зоні». В процесі інтеграції як складного процесу 
об’єднання компаній виникають проблеми, які потребують конкретних 
підходів та методів розрахунку економічної ефективності. 
Аналіз останніх досліджень і публікацій. Теоретичною основою 
досліджень виступають роботи провідних українських  і зарубіжних вчених 
економістів в області злиття, поглинання і реконструкції компаній такі 
автори як: О.Мотников, О.Поліщук, Т.Галкін, М.Гохан, С.Л. Брю, І.Ансофф, 
М.Вебер, Я.Корнаї, К.Р.Макконелл, А.Маршалл, П.Самуельсон, М.Фрідман, 
Й.Шумпетер та інші аналізують сутність підприємництва, функції та умови 
здійснення підприємницької діяльності у різних сферах господарського 
життя. Значно прискорили аналіз проблем підприємництва, формування 
нової системи мотивації до самостійної праці процеси перебудови, пошук 
способів становлення й розвитку ринкової системи господарювання. 
Останнім часом активізували дослідження з проблематики 
підприємництва такі вчені України: Ю.М.Бажал, О.О. Беляєв, Л.К.Безчасний, 
О.Г.Білоус, О.В.Варналій, Л.І.Воротіна, П.С.Єщенко, І.Ф.Камарницький, 
Б.Є.Кваснюк, І.Л.Лукінов, Ю.М.Пахомов, В.К.Черняк, А.А. Чухно та ін. 
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Метою написання статті є: розкриття мотивів злиття та поглинання 
компаній, узагальнення розвитку індустрії авіаперевезень в ринкових умовах. 
Виклад дослідження. У теорії та практиці існує багато можливих 
мотивів за якими компанії здійснюють операції по злиттю або поглинанню. 
Виявлення цих мотивів дуже важливе, саме вони відображають причини, за 
яких дві або декілька компаній, об'єднавшись, коштують дорожче, ніж 
окремо. А зростання капіталізованої вартості об'єднаної компанії є метою 
більшості злиттів та поглинань. Можна виділити наступні основні мотиви 
злиття та поглинання компаній:  
- отримання синергетичного ефекту - це взаємодоповнююча дія 
активів двох або декількох підприємств, сукупний результат якого набагато 
перевищує суму результатів окремих дій цих компаній. Синергетичний ефект 
може виникнути завдяки: економії, обумовленій масштабами діяльності 
(досягається тоді, коли середня величина витрат на одиницю продукції 
знижується завдяки збільшення об'єму виробництва); комбінування 
взаємодоповнюючих ресурсів (кожна з компаній має те, що необхідно іншій, 
але отримує ці ресурсі дешевше ніж створювала б їх самостійно); фінансовій 
економії за рахунок зниження трансакційних витрат (це фінансові втрати які 
несе компанія через не якісну взаємодію її співробітників з керівництвом, 
між собою, з покупцями, постачальниками, партнерами); збільшеній 
ринкової потужності за рахунок зниження конкуренції (мотив монополії) 
(злиття в даному випадку дає можливість компаніям приборкати цінову 
конкуренцію); взаємодоповнюваність в області НЮКР (вигоди від злиття 
можуть бути отримані в зв'язку з економією на дорогих роботах по розробці 
нових технологій і створенню нових видів продукції, а також на інвестиціях в 
нові технології); 
- підвищення якості управління. Усунення неефективності. Компанії 
мають неефективний апарат управління, якщо не до використовують свої 
можливості по зниженню витрат і підвищенню об'ємів продажу та прибутку; 
- податкові мотиви. У разі поглинання або злиття з компанією, що 
користується податковими пільгами, ці пільги надалі будуть 
використовуватись для корпорації в цілому; 
- диверсифікація виробництва. Часто причиною злиттів і поглинань є 
диверсифікація в інші види бізнесу. Диверсифікація допомагає стабілізувати 
потік доходів, що вигідно і працівникам даної компанії, і постачальникам, і 
споживачам; 
- різниця в ринковій ціні компанії і вартості її заміщення. У разі 
вартості майнового комплексу цільової компанії значно нижче за вартість 
заміни її активів має сенс купити це підприємство; 
- різниця між ліквідаційною і поточною ринковою вартістю. Мотив 
продажу «в роздріб». Нерідко ліквідаційна вартість компанії вища за її 
поточну ринкову вартість. В цьому випадку фірма надалі може бути продана 
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по частинах, з отриманням продавцем більшого доходу ніж би він її продавав 
цілком; 
- особисті мотиви керівників. Так, прагненню до збільшення 
масштабів компаній сприяло застосування опціонів як засобів 
довгострокового заохочення ключових працівників. Ці опціони складали 
значну частину оплати менеджерів і були прив'язані до вартості капіталу 
керованої ними компанії. 
Інтеграція підприємств складний процес, що вимагає зваженого 
рішення, прорахунку всіх можливих варіантів. По статистиці західних вчених 
більше 60% угод М&А закінчуються невдачею [2]. Для вітчизняних 
підприємств, що здійснюють об'єднання в умовах несталого зовнішнього 
середовища, виникає необхідність чіткого виділення переваг і проблем, 
пов'язаних з інтеграцією підприємств, визначення методів розрахунку 
економічної ефективності М&А. Основними перевагами інтеграції 
підприємств є: 
• зниження загального рівня трансакційних витрат, що доводяться 
на одиницю продукції; 
• підвищення ефективності роботи з постачальниками; 
• позитивний вплив ефекту масштабу виробництва (зменшення 
собівартості продукції при укрупненні виробництва); 
• ліквідація дублюючих функцій. Централізація функцій приведе до 
скорочення керуючого й обслуговуючого персоналу, можливе об'єднання 
відділів маркетингу й збуту й т.д. Одержання економії шляхом ліквідації 
дублювання особливо характерно для горизонтальних злиттів; 
• зменшенням податків і митних платежів; 
• виникненням переваг на ринку капіталу. Розмір підприємства 
нерідко сам по собі є гарантом стабільності й дозволяє одержувати більш 
дешеві кредити. 
• злиття може виявитися доцільним, якщо два або кілька 
підприємств мають у своєму розпорядженні взаємодоповнюючі ресурси, які 
тепер будуть здобуватися набагато дешевше або на бартерній основі; 
• для горизонтальних злиттів вирішальним фактором може 
виявитися посилення своїх монопольних позицій; 
• очікування одержання синергетичного ефекту.  
Однак, злиття й поглинання не завжди приводять до досягнення 
стратегічних цілей. Це підтверджується наступними даними [2]: лише в 23% 
поглинання виправдали понесені на них витрати; у поглинених компаніях 
47% топ-менеджерів звільняються протягом року після угоди, а 75% - 
протягом трьох років; в 70% не досягається запланований синергетичний 
ефект від об'єднання; протягом перших 4-8 мес. продуктивність праці 
знижується майже на половину. Причини такого положення різноманітні. До 
них зокрема, належать: невдала розробка стратегії злиття, недостатньо 
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ретельне пророблення окремих аспектів угоди, відсутність зацікавленості 
персоналу й, звичайно, фактори зовнішнього середовища що постійно 
міняються в нашій країні. 
Активізація процесів глобалізації спостерігається у всіх галузях 
економіки, як нашої країни, так і світу в цілому. Угоди по злиттю й 
поглинанню підприємств стають щоденними явищами. За 2006 рік в Україні 
відбулося 110 угод на $ 4,9 млрд. (у Росії за цей же період зафіксовано 344 
угоди на $ 42,3 млрд.). У підсумку процентне співвідношення ринку М&А 
України до ВВП перевищило аналогічний показник у Росії (5,5% проти 
4,5%). Безумовним лідером по обсязі угод став фінансовий сектор України - 
17 угод на $ 2,88 млрд., на другому місці по об'єму угод - металургія: 6 угод 
вартістю 298 млн., далі ідуть харчова промисловість і сфера торгівлі [1]. 
Стрімкому зростанню авіаційних перевезень у нашій країні не стала 
на заваді навіть світова паливна криза. А найбільшим ризиком для 
подальшого розвитку галузі є чинники не економічні, а політичні. Причому 
не зовнішні, а внутрішні 
Динаміку розвитку індустрії авіаперевезень уже давно визнано 
одним із ключових індикаторів економічного благополуччя конкретних 
регіонів і світу в цілому. Як правило, пасажирські авіаперевезення одними з 
перших реагують на зміну макроекономічного клімату. Підбиваючи підсумки 
за минулий рік, Міжнародна організація цивільної авіації зазначила, що 
регулярними рейсами за цей період скористалися 1,8 млрд. людей, а в цілому 
обсяг перевезень пасажирів збільшився практично на 6%. 
Правда, попри такі оптимістичні результати, авіакомпанії все одно 
зазнали збитків: дався взнаки негативний вплив низки чинників - від 
політичних до екологічних. Проте найвідчутніше на фінансових показниках 
перевізників позначилося стрімке зростання цін на нафту, які досягли торік 
рекордних позначок. За оцінками експертів, паливна криза «відібрала» в 
галузі близько 9% зростання. «Щорічні витрати на паливо збільшилися на 8-
12 млрд. дол., це заважатиме перевізникам повернутися на рівень 
рентабельності», — прогнозує глава International Аіr Тrаnsport Аssociation 
(ІАТА) Джованні Бозіньяні. 
Подорожчання авіагасу внесло певні корективи й у діяльність 
українських перевізників, які виконують міжнародні рейси, а отже, 
інтегрувалися у світову авіаекономіку. Кілька разів протягом року ціни на 
квитки підвищувалися через запровадження спеціальної паливної надбавки 
(4-7 дол. за переліт в один кінець), що фактично йшла в «кишеню» заправним 
компаніям. Справедливості заради варто відзначити: ця тенденція глобально 
не вплинула на темпи розвитку вітчизняної авіагалузі. 
Як відомо, уже протягом кількох років зростання обсягу 
пасажирських перевезень українськими авіакомпаніями щороку становить 
щонайменше 30%. Такий прорив галузі на тлі скромніших світових 
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показників змусив експертів говорити про Україну як про один із 
найперспективніших ринків Східної Європи. 
Поки європейські й американські перевізники ставлять завдання 
відродити власні позиції зразка 2000 року, українські авіакомпанії 
нарощують присутність на зовнішніх ринках. Лише за минулий рік їхній 
міжнародний трафік збільшився на 37,9%. У відповідь на зростаючий попит 
вітчизняні компанії вкладають кошти в розширення маршрутних мереж, 
збільшення частоти польотів на існуючих напрямках і в обновлення флоту. І 
ці зусилля дають позитивний ефект: у загальних обсягах перевезень на 
міжнародних лініях частка українських компаній на сьогодні становила 
практично половину - 49,9%. Іншу частину міжнародних пасажирів 
обслуговують іноземні авіакомпанії (в Україні їх представлено 48). 
Основними українськими авіакомпаніями є: «Ілліч-Авіа», має 4 
літака, базується в Маріуполі, є структурним підрозділом відкритого 
акціонерного товариства «Маріупольський металургійний комбінат імені 
Ілліча» та займається наступними видами діяльності: міжнародними та 
внутрішніми пасажирськими перевезеннями, чартерними пасажирськими 
перевезеннями, вантажними перевезеннями, технічними обслуговуванням 
повітряних суден та виконує польоти: Київ, Москва, Афіни, Салоніни. 
Авіакомпанія «АероСвіт» має 16 літаків, базується в Києві, створена у формі 
закритого акціонерного товариства, де 62% акцій, якого належить 
українським власникам, а також одній закордонній компанії «Cilward Inwest 
ments B.V.» (Нідерланди) – 38%. 27 лютого 2007 року створено Стратегічний 
альянс з авіакомпанією «Донбасаеро». Авіакомпанія «Донбасаеро» має 11 
літаків, базується в Донецьку. Обслуговує внутрішні лінії України з містами 
Донецьк, Київ, Харків, Одеса, Дніпропетровськ, Чернівці, Сімферополь. На 
міжнародних напрямках авіакомпанією обслуговуються Москва, Вільнюс, 
Рига, Мюнхен, Стамбул, Дубай, а також середземноморські курорти. 
Авіакомпанія з 2007 року отримала статус ТОВ «Донбасаеро» і є основною в 
Україні по кількості склад парка вітчизняних літаків. В зону обслуговування 
входять такі території, як Донецький регіон з його потужним потенціалом і 
населенням більше 5 млн.чол.  
Сумарні показники компаній «АероСвіт» і «Донбасаеро» за 
підсумками 2008 року підтвердили ефективність їхньої співпраці у рамках 
Стратегічного альянсу «Українська Авіаційна Група». Незважаючи на 
загальносвітові тенденції зниження пасажирообороту у 2008 році, обидві 
українські компанії значно збільшили обсяги перевезень завдяки оптимізації 
розкладу польотів, створенню додаткових стикувань рейсів і генеруванню 
нових пасажирських потоків. У 2008 році обидві компанії зберегли свої 
ринкові позиції. Фактично, із усіх українських авіакомпаній, компанії 
«Української Авіаційної Групи» забезпечили половину обсягів пасажирських 
перевезень. У цілому «АероСвіт» і «Донбасаеро» виконали у 2008 році 35956 
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рейсів, що на 20% перевищує кількість рейсів у 2007 році. З них «АероСвіт» 
виконав 29964 рейси, у той час як «Донбасаеро» - 5992 рейси. Загальна 
сумарна маса перевезених вантажів склала 10627 тонн, частка «АероСвіту» у 
яких складала 10117 тонн, а «Донбасаеро» - 510 тонн. Сумарний ріст 
вантажоперевезень за рік склав 13%. За підсумками операційної діяльності у 
2008 році кожна з авіакомпаній - учасників Альянсу демонструє стабільний 
ріст: «АероСвіт» перевіз 2510 тис. пасажирів, що на 22% більше ніж у 2007 
році. «Донбасаеро» перевіз 530 тис. пасажирів, що на 17% перевищує 
показник 2007 року. Виконаний «АероСвітом» пасажирооборот виріс за рік 
на 16% до 5260  млн. пасажиро-кілометрів. Пасажирооборот «Донбасаеро» 
склав 592 млн. пасажиро-кілометрів, що на 21% перевищує аналогічний 
показник попереднього року.  
Авіакомпанія «Дніпроавіа» має 18 літаків та базується в 
Дніпропетровську, обслуговує внутрішні та міжнародні авіарейси, а також 
чартерні рейси. Вона повністю належить фонду Державного майна України. 
Авіакомпанія «Міжнародні авіалінії України» (МАУ) найбільша Українська 
авіакомпанія, здійснює пасажирські перевезення, переважно до країн Європи, 
має 15 літаків виробництва фірми Boeing. Пакети акцій авіакомпанії МАУ 
розподілено: ФДМУ - 61,6%, «Австрійські авіалінії» - 22,5%, АерКап – 6% та 
Європейський банк реконструкції та розвитку – 9,9%. 
Стосовно розстановки сил на ринку, то лідерство за темпами й 
обсягами перевезень із значним відривом від інших гравців традиційно 
утримують авіакомпанії «АероСвіт» і «Міжнародні авіалінії України» 
(МАУ), котрі контролюють у цілому 53% загальнодержавних перевезень (33 і 
20% відповідно). 
Лідери постійно збільшують обсяги перевезень: у «АероСвіту» 
зростання торік досягло 53, у МАУ — 25,5%. Кожна з компаній дотримується 
стратегії розвитку. «АероСвіт» відкрив п'ятий безпосадковий 
далекомагістральний рейс - на Пекін (КНР), а також зміцнив позиції на 
північноамериканському ринку, збільшивши частоту польотів на маршрутах 
до Нью-Йорка (США) й Торонто (Канада). Такі кроки спрямовані не лише на 
задоволення існуючого попиту на сполучення між Україною й іншими 
країнами, а й на залучення особливої категорії пасажирів - транзитних. Вони, 
як правило, літають між Західною та Східною півкулями з пересадкою в 
європейських аеропортах. Таким чином, національний перевізник втрутився 
в конкуренцію глобальних авіакомпаній, трохи відкоригувавши русло 
міжнародного трансферного потоку. Тепер у його фарватер потрапив і 
аеропорт «Бориспіль». 
Відзначимо також, що з 2004 року «АероСвіт» виконує рейси до 
Санкт-Петербурга (Росія), Кишинева (Молдавія), Баку (Азербайджан) і Каїра 
(Єгипет). Кожен із цих маршрутів також дасть змогу збільшити трансферну 
складову в загальному пасажиропотоку авіакомпанії. 
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Своєю чергою МАУ, маючи розгалужену маршрутну мережу по 
Західній Європі, торік звернули свій погляд на Близький Схід і Північну 
Африку, відкривши повітряне сполучення з Кувейтом і Триполі (Лівія). 
Очевидно, зміцнення ділових зв'язків між країнами сприяє збільшенню 
прямого пасажиропотоку між Києвом і столицями цих арабських держав. У 
Європі також високий інтерес до згаданого регіону, і МАУ мають намір 
скористатися з цього, запропонувавши іноземному пасажиру переліт на Схід 
через столицю України. Також авіакомпанія змогла розкрити потенціал таких 
уже досить розкручених напрямків, як Київ-Лондон і Київ-Цюріх, зробивши 
рейси в ці ключові європейські аеропорти щоденними. 
Загалом підвищення конкурентоспроможності провідних 
національних авіакомпаній засвідчує й «коефіцієнт зайнятості крісел» — 
співвідношення кількості пасажирів на рейсі до загальної кількості місць на 
борту літака. За минулий рік МАУ поліпшила цей показник на 8 відсоткових 
пунктів, до 55,5%, а «АероСвіт» - на 7,5, до 74%. Не варто забувати, що 
поряд із посиленням позицій за кордоном вітчизняні авіакомпанії 
продовжують збільшувати свою присутність і на внутрішньому ринку. 
Майже дворазове торішнє зростання цін на паливо негативно позначилося на 
рентабельності рейсів. Проте завдяки спільним зусиллям перевізників, 
аеропортів і «Украероруху» тарифи на авіаподорожі по країні залишилися, як 
і раніше, досить демократичними. У результаті обсяги перевезень на 
внутрішніх маршрутах не лише не знизилися, а й зросли порівняно з 
минулим роком майже на третину - до 743,7 тис. пасажирів. Доход МАУ від 
регулярних пасажирських перевезень у 2008 році збільшився на 31% до 1165, 
6 млн.грн. Основними факторами росту доходів стало збільшення рейсів на 
ключових Європейських напрямках. МАУ виконували численні чартерні 
програми і перевезли 644 тис. пасажирів за рік. Загальний доход від цієї 
діяльності склав 613 млн.грн., що на 71% більше за минулорічні показники. 
Велика частина вантажних перевезень МАУ обслуговується ємностями 
власних пасажирських рейсів, внаслідок чого доход від цього виду діяльності 
склав 45 млн.грн. Флот авіакомпанії МАУ постійно збільшується та 
оновлюється. 
Висновок. Таким чином утворені Міжнародні авіалінії України – це 
безпечна, надійна, прибуткова авіакомпанія, яка надає клієнтам якісні, 
вигідні та конкурентоспроможні послуги. При умілому проведенні операції 
по злиттю або поглинанню можна вивести компанію на якісно новий рівень 
розвитку, в протилежному ж привести до загибелі. Керівництву потрібно 
серйозно проаналізувати переваги та недоліки передбачуваної операції, 
реальність отримання вигід за ради яких вона і була проведена. 
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 ВИЗНАЧЕННЯ ПОКАЗНИКІВ ВИРОБНИЧОЇ ДІЯЛЬНОСТІ  І 
ПРОДУКТИВНОСТІ СИСТЕМИ ОБСЛУГОВУВАННЯ 
ПОВІТРЯНОГО РУХУ  
 
 У статті розглядаються питання розроблення показників виробничої 
діяльності і продуктивності системи обслуговування повітряного руху які є 
важливим інструментом управління системою. 
Ключові слова: виробнича діяльність, продуктивність, система 
обслуговування повітряного руху. 
В статье рассматриваются вопросы разрабатывания показателей 
производственной деятельности и производительности системы обслуживания 
воздушного движения которые являются важным инструментом управления 
системой. 
Ключевые слова: производственная деятельность, производительность, 
система обслуживания воздушного движения. 
In the article the questions of development of production performance and 
productivity of the system of maintenance of air motion indicators are examined which are 
the important instrument of management the system. 
Keywords:production activity, productivity, system of maintenance of air motion. 
 
 Постановка проблеми. У міру ускладнення рішень відносно 
інвестицій, пов'язаних із зміною надання обслуговування повітряного руху, 
підвищується потреба в показниках виробничої діяльності системи 
